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动力电池业务驱动增长，净利同比大增120% 
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推荐（维持） 

现价：27.78 元 

主要数据  
 

行业 电子 

公司网址 www.greatpower.net 

大股东/持股 夏信德/31.33% 

实际控制人/持股 夏信德/31.33% 

总股本(百万股) 281 

流通 A 股(百万股) 125 

流通 B/H 股(百万股) 0 

总市值（亿元） 78.10 

流通 A 股市值(亿元) 34.76 

每股净资产(元) 6.57 

资产负债率(%) 35.70 

 

行情走势图 
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投资要点 

事项： 

公司収布2017年半年报，报告期内公司实现营业收入7.95亿元，同比增长

65.91%；实现归属于上市公司股东的净利润9621.17万元，同比增长120.29%；

稀释每股收益为0.36元/股。 

平安观点： 

 新能源物流车领衔，拉动动力电池销售收入增长 73.30%：公司上半年与

东风特汽、浙江豪情等多家整车企业合作 20 余款车型入选新能源汽车推

广应用目彔，新能源物流车成为公司动力电池收入增长的主要驱动力。公

司配套的新款知豆 D2 车型入选第 299 批新产品目彔；该车型带电

26.64kwh，续航里程有望超过 200km，作为运营/代步车型更具性价比。

该车型有望延续知豆 D2 旺销形势，成为下半年的爆款产品。 

 稳扎稳打，深耕消费数码电池延续增长势头：公司上半年消费数码类电池

销售收入增长 73.75%，公司凭借圆柱、方形、软包的全套电池生产工艺，

延续定制化路线，寻求最具增长潜力的新兴市场。上半年蓝牙音箱、蓝牙

耳机等产品配套电池产品均有较大幅度增长。 

 储能电池稳布局，一次电池稳增长：公司上半年一次锂电池收入同比增长

41.81%，其中锂铁电池收入同比增速 21.52%，锂锰电池同比增长

64.44%，一次电池保持稳增长势头。公司储能业务持续开拓，上半年移

动基站、家用储能仍是储能电池的主要销售途径；公司光伏储能、MW 级

别储能仍处于业务开拓期，随着与兴业太阳能合作的进一步深入，“収-储-

输”一体化光伏电站配套储能项目有望成为公司新的利润增长点。 

 投资要点：公司作为国内首批实现软包动力电池产业化生产的企业，有望

凭借新款长续航知豆 D2 车型打造爆款，成为物流车动力电池之外的新增

长点。我们维持公司 17/18/19 年 EPS 预测为 0.97/1.56/2.11 元，对应 8

月 28 日收盘价 PE 分别为 28.7/17.8/13.2 倍，维持“推荐”评级。 

 风险提示：新能源汽车推广不及预期、宏观经济不及预期。 
  

 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 

营业收入(百万元) 879 1271 3747 5282 7418 

YoY(%) 25.4 44.7 194.7 41.0 40.4 

净利润(百万元) 87 139 272 438 593 

YoY(%) 44.9 59.0 96.0 61.0 35.3 

毛利率(%) 23.9 24.6 24.0 25.5 25.1 

净利率(%) 9.9 10.9 7.3 8.3 8.0 

ROE(%) 10.3 14.4 12.9 12.8 15.0 

EPS(摊薄/元) 0.31 0.49 0.97 1.56 2.11 

P/E(倍) 89.5 56.3 28.7 17.8 13.2 

P/B(倍) 9.4 8.2 3.7 2.3 2.0  
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资产负债表                                      单位：百万元 
 
会计年度 2016A 2017E 2018E 2019E 

流动资产 1201 5718 5433 10244 

现金 126 1635 2305 3236 

应收账款 679 2523 1992 4349 

其他应收款 12 46 36 79 

预付账款 6 25 19 43 

存货 336 1376 990 2355 

其他流动资产 41 112 91 182 

非流动资产 701 1464 1878 2485 

长期投资 2 2 2 2 

固定资产 531 1229 1613 2177 

无形资产 37 44 50 50 

其他非流动资产 131 190 214 255 

资产总计 1902 7182 7311 12729 

流动负债 865 5009 4738 9625 

短期借款 120 2149 2636 4754 

应付账款 461 1842 1340 3157 

其他流动负债 284 1018 762 1714 

非流动负债 83 88 83 84 

长期借款 56 62 57 58 

其他非流动负债 26 26 26 26 

负债合计 948 5097 4822 9709 

少数股东权益 3 0 -4  -11  

股本 252 281 281 281 

资本公积 254 1112 1112 1112 

留存收益 444 689 1071 1571 

归属母公司股东权益 951 2084 2494 3031 

负债和股东权益 1902 7182 7311 12729  
 

现金流量表                                    单位：百万元 
 

会计年度 2016A 2017E 2018E 2019E 

经营活动现金流 4 -517  841 -228  

净利润 137 269 433 586 

折旧摊销 39 79 133 184 

财务费用 -6  44 82 119 

投资损失 -1  -1  -1  -1  

营运资金变动 -196  -908  194 -1115  

其他经营现金流 31 0 0 0 

投资活动现金流 -191  -841  -546  -789  

资本支出 288 763 414 607 

长期投资 93 -0  -0  -0  

其他投资现金流 190 -78  -132  -183  

筹资活动现金流 138 837 -112  -169  

短期借款 115 0 0 0 

长期借款 36 5 -5  1 

普通股增加 168 29 0 0 

资本公积增加 -168  858 0 0 

其他筹资现金流 -13  -55  -107  -170  

现金净增加额 -48  -521  183 -1186   

 

利润表                                           单位：百万元 
 
会计年度 2016A 2017E 2018E 2019E 

营业收入 1271 3747 5282 7418 

营业成本 959 2846 3933 5559 

营业税金及附加 9 26 38 51 

营业费用 35 139 188 254 

管理费用 103 320 450 628 

财务费用 -6  44 82 119 

资产减值损失 24 67 96 133 

公允价值变动收益 0 0 0 0 

投资净收益 1 1 1 1 

营业利润 149 306 497 676 

营业外收入 13 11 11 11 

营业外支出 2 2 2 2 

利润总额 160 315 507 685 

所得税 22 46 73 99 

净利润 137 269 433 586 

少数股东损益 -1  -3  -5  -7  

归属母公司净利润 139 272 438 593 

EBITDA 206 438 727 1012 

EPS（元） 0.49 0.97 1.56 2.11  
 

主要财务比率 
 

会计年度 2016A 2017E 2018E 2019E 

成长能力 - - - - 

营业收入(%) 44.7 194.7 41.0 40.4 

营业利润(%) 56.9 106.0 62.4 36.0 

归属于母公司净利润(%) 59.0 96.0 61.0 35.3 

获利能力 - - - - 

毛利率(%) 24.6 24.0 25.5 25.1 

净利率(%) 10.9 7.3 8.3 8.0 

ROE(%) 14.4 12.9 12.8 15.0 

ROIC(%) 12.4 7.1 8.3 8.1 

偿债能力 - - - - 

资产负债率(%) 49.8 71.0 65.9 76.3 

净负债比率(%) 5.4 28.4 12.0 40.9 

流动比率 1.4 1.1 1.1 1.1 

速动比率 1.0 0.9 0.9 0.8 

营运能力 - - - - 

总资产周转率 0.8 0.8 0.7 0.7 

应收账款周转率 2.3 2.3 2.3 2.3 

应付账款周转率 2.5 2.5 2.5 2.5 

每股指标（元） - - - - 

每股收益(最新摊薄) 0.49 0.97 1.56 2.11 

每股经营现金流(最新摊薄) 0.50 -1.84  2.99 -0.81  

每股净资产(最新摊薄) 3.38 7.41 12.03 13.93 

估值比率 - - - - 

P/E 56.3 28.7 17.8 13.2 

P/B 8.2 3.7 2.3 2.0 

EV/EBITDA 38.3 19.2 11.3 9.3  
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